UDKAST

TDC, Telenor og Telia.

Afgerelse om fastsadttelse af maksimale priser efter LRAIC-metoden over
for selskabsnavn pa markedet for mobilterminering

Baggrund

IT- og Telestyrelsen har den 24. januar 2006 truffet afgerelse over for TDC, Telia
og Sonofon pa markederne for terminering af trafik i selskabernesindividuelle
mobilnet, hvor selskaberne blev udpeget som udbydere med SMP og palagt en
forpligtelse om priskontrol. Desuden har I T- og Telestyrelsen den 4. april 2008
truffet afgerel se over for Hi3G pa markedet for terminering af trafik i Hi3G’s
mobilnet, hvorefter ogsa Hi3G er udpeget som SMP udbyder og med virkning fra
den 1. maj 2008 er pdlagt forpligtelse om priskontrol.

IT- og Telestyrelsen traf den 19. juni 2008 en tillagysafgerel se over for TDC, Te-
lia og Sonofon, som indebager, at de pagad dende sel skaber med virkning fra 1.
januar 2009 blev pdlagt en forpligtel se om priskontrol efter LRAIC-
prisfastsadtel sesmetoden pa markederne for terminering af trafik i selskabernes
mobilnet.

| henhold til BP3 afgerelse af 4. april 2008 overfor Hi3G skal prisen for termine-
ring af trafik i Hi3G’s mobilnet med virkning fra 1. januar 2009 ligeledes vaae
reguleret pa grundlag af LRAIC metoden.

I'T- og Telestyrelsen udarbejdede derfor i 2008 LRAIC-mobil model for hver en-
kelt udbyder med henblik pa at fastsaette maksimal prisen for terminering af tale-
trafik i mobilnet hvert ar.

Hvert & senest den 31. december tragffer I T- og Telestyrelsen afgarelse om fast-
sadtelse af det efterfglgende &rs maksimalpriser for terminering i selskabsnavns
mobilnet.

IT- og Telestyrelsen fastlasgger i naavaaende afgerel se de maksimale priser for
terminering af taletrafik i selsskabsnavns mobilnet i 2010.
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L ovgrundlaget

De naamere regler for LRAIC-prisfastsadtel sesmetoden fremgér af bekendtgerel-
senr. 1078 af 31. oktober 2006 om L RAIC-prisfastsadtel sesmetoden (herefter
LRAIC-bekendtgarelsen), der er fastsat i medfer af 8 51 f, stk. 10 0g 111 lov om
konkurrence- og forbrugerforhold pa telemarkedet, jf. lovbekendtgerelse nr. 780
af 28. juni 2007 (herefter teleloven).

Prisfastsadtel se efter LRAIC-metoden

Det fremgar af LRAIC-bekendtgerelsens § 4, stk. 1, at IT- og Telestyrelsen se-
nest den 31. december hvert ar tredffer afgarel se om fastsaettel se af maksimale
priser for de samtrafikprodukter og delelementer heraf, hvor der er palagt en for-
pligtelse om priskontrol efter LRAIC-prisfastsadtel sesmetoden efter § 51, stk. 3,
nr. 5, jf. 8 51f, stk. 5, nr. 4, i teleloven. Maksimalpriserne er gaddendefra l. ja
nuar til 31. december det efterfalgende ar.

Ifalge LRAIC-bekendtgerelsens § 4, stk. 2 traffes I T- og Telestyrelsens arlige IT- og Telestyrelsen
afgarel se om fastsadtel se af maksimale priser med udgangspunkt i den forelig-

gende LRAIC-prisfastsadtel sesmetode, herunder omkostningsgrundlag, jf. IT- og Side 22
Telestyrel sens afgerel se om detailindholdet efter 8 5, stk. 6.

Det fremgar af LRAIC-bekendtgerelsens § 7, stk. 1, at I T- og Telestyrelsen udar-
bejder LRAIC-prisfastsadtel sesmetoder for samtrafikproduktet mobilterminering.
IT- og Telestyrelsen udarbejder i den forbindelse LRAIC-

prisfastsagtel sesmodel ler daskkende hver enkelt udbyder, jf. 8 7, stk. 2.

Det fremgar af LRAIC-bekendtgerelsens § 4, stk. 3, at de af IT- og Telestyrelsen
fastsatte maksimale priser for terminering af trafik i individuelle mobilnet, fast-
sadtes som det hgjeste sad af priser for dei § 7, stk. 2 naevnte modeller.

Sagsbeskrivelse

Med henblik pa den arlige prisfastsadtelse har I T- og Telestyrelsen i marts og
april 2009 indhentet de oplysninger, der er relevante for opdateringen af LRAIC-
modellerne. Blandt andet har selskaberne oplyst antallet af abonnenter og trafik-
maengder i 2008. Endvidere har styrelsen indhentet de seneste oplysninger for en
rakke af de nggletal, der er input i LRAIC-modellerne. Dette er eksempelvistal
for udviklingen i befolkningsstarrelsen og inflation. Endelig har styrelsen foreta-
get en opdateret beregning af forrentningen af den investerede kapital
(WACC’en).

IT- og Telestyrelsen har opdateret modellen med de indhentede oplysninger.
Endvidere har styrelsen foretaget amdringer af de fremskrivninger, hvor IT- og
Telestyrelsen vurderede, at den faktiske udvikling pa markedet nadvendiggjorde
en andring af fremskrivningerne.



2009-opdateringen af LRAIC-modellen

Som det fremgér ovenfor, har I T- og Telestyrel sen med henblik pa fastsatel se af
maksimale priser for terminering af trafik i individuelle mobilnet i 2010, opdate-
ret LRAIC-modellerne med de realiserede vaadier for aret 2008 for en rakke
modelinput.

| denne forbindelse har I T- og Telestyrelsen desuden aandret en reskke af model-
lernes prognoser for udviklingen i perioden 2009-2022. I T- og Telestyrelsen har
vurderet, at dette ars opdatering af LRAIC-modellen giver anledning til aandring
af nedenstaende fremskrivninger.

Befolkningsstarrelse
IT- og Telestyrelsen er blevet opmaarksom p3, at sidste ars modeller baserede sig
paen for lille befolkningsstarrelse, hvilket fik modellen til at estimere omkost-
ningerne svagt hgjere end ved anvendelse af de korrekte tal for befolkningsster-
relsen. Der er derfor foretaget opjustering af de historiske data for befolknings- IT- og Telestyrelsen
starrelsen, sddisse er i overensstemmelse med tal fra Danmarks Statistik.
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Endvidere er fremskrivningen af befolkningssterrelsen blevet opdateret i henhold
til Danmarks Statistiks seneste fremskrivning af befolkningssterrel sen.

Mobilpenetration
Penetrationen er mélt som antallet af aktive mobilabonnementer i forhold til be-
folkningssterrel sen.

Sidste &rs modeller baserede sig pa et Ssutmal for penetrationen pa 120 pct. i
2022. Ifglge fremskrivningen skulle mobilpenetrationen na 111 pct. i 2008. Ud-
viklingen gar imidlertid hurtigere end forventet, siledes at den faktiske mobilpe-
netration i 2008 var 117 pct. I T- og Telestyrelsen har pa denne baggrund fundet
det nedvendigt at foretage en ny fremskrivning af mobilpenetrationen. IT- og Te-
lestyrelsen har justeret fremskrivningen sdledes, at mobilpenetrationen stiger fra
117 pct. i 2008 til 125 pct. i 2022. Det vurderes, at denne fremskrivning er kon-
servativ.

Inflation

De anvendte oplysninger i modellen om inflationen er blevet opdateret, sd model-
lens realiserede tal i 2007 og 2008 er i overensstemmel se med seneste tal fra
Danmarks Statistik. Endvidere er der blevet foretaget aandringer af inflations-
fremskrivningen, sdledes at den forventede inflationen i 2009 og 2010 er i over-
ensstemmel se med inflationsforventningerne i Finansministeriets gkonomiske re-
degarelse, og sdledes, at der efter 2010 sker en gradvis tilpasning til et inflations-
niveau pa 1,8 pct., hvilket er i overensstemmelse med Den Europad ske Central -
banks og Danmarks National banks langsigtede inflationsmal saetning.

Smns

Opdateringen af modellens sms-maangder for 2008 har givet anledning til aan-
dring af ét selskabs maangdefremskrivningerne for sms. Da der kan vage tale om
et ssarligt udsving i maangden for 2008, har 1 T- og Telestyrelsen ud fraen forsig-
tighedsbetragtning vurderet, at fremskrivningen for sms-maangderne reduceres



delvist, sdledes at maangderne, der er udgangspunktet for fremskrivningen, ned-
sadtes men dog stadig ligger over niveauet for 2008.

Data

| sidste ars LRAIC-modeller for TDC, Sonofon og Telia var maangderne for den
nye datateknologi kaldet HSDPA ikke inkluderet, da disse sel skabers maangder af
datatjeneste i 2007 var meget sma TDC, Sonofon og Telia har indberettet vae
sentlige HSDPA-maangder for 2008, og det er derfor ngdvendigt at medtage
HSDPA-mamgderne for alle selskaber i dette ars opdaterede model. HSDPA er
medtaget ved at omregne HSDPA -mangderne med en kompressionsfaktor pa 4
sdledes, at de kan medtagesi UM TS (R99)-mangderne.*

IT- og Telestyrelsen havde i sidste &rs modeller foretaget meget konservative
fremskrivninger for den af satte maangde af GPRS og UMTS (R99). GPRS- og
UMTS-datamaangderne (inkl. omregnede HSDPA -maangder) steg imidlertid med
henholdsvis 178 pct. og 528 pct. fra 2007 til 2008 for alle mobilnettene tilsam-

men. De realiserede maangder for 2008 er dermed markant over sidste ars frem- IT- og Telestyrelsen
skrivning for 2008. Det kunne pa denne baggrund veaare relevant at justere frem-
skrivningerne for bade GPRS- og UMTS-datamaangderne. Det er dog I T- og Te- Side 4/4

lestyrel sen vurdering, at datamaangderne i fremtiden kan forventes at vaare béret
overvejende af UMTS-teknologien. Styrelsen har derfor ikke justeret fremskriv-
ningerne for GPRS.

Det er dog styrelsens vurdering, at en eandring af UMTS-fremskrivningen for de
enkelte selskaber er pakreevet. Styrelsen har i den forbindelse bemaarket, at den
nyligt opdaterede svenske LRAIC-model anvender et UMTS-forbrug, der i den
danske model vil svaretil 90 MB pr. mobilkunde pr. méned i 2029.? Den danske
model modellerer imidlertid kun til & 2022. IT- og Telestyrelsen har baseret her-
pa, fastsat den forventede UMTS-maangde i de danske mobilnet i 2022 til 30 MB
pr. mobilkunde pr. maned. Den gennemsnitlige arlige vaskst i den samlede
UMTS-mamngde i mobilnettene vil sdledes vaare pa knap 7 pct. fra 2009 til 2022.

De foreliggende LRAIC-modeller tager udgangspunkt i den anvendte teknologi i
mobilsel skaberne, da modellerne blev opbygget. Derfor afspejler modellerne hel-
ler ikke fuldt ud den teknologi, som selskaberne anvender i dag. Modellernein-
deholder derfor ikke en direkte modellering af HSDPA. Dertil kommer, at den
faktiske udbygning i praksis kan tamkes at forega mere i byerne end modelleret i
modellen. IT- og Telestyrelsen har for at adressere denne usikkerhed, anvendt en
konservativ fremskrivning af maangderne generelt, herunder saaligt datamaang-
derne.

1 Jf. model dokumentationen, s& estimerede konsulentfirmaet Analysys, der forestod ud-
viklingen af modellen, effektivitetsgevinsten mellem UMTS(R99) og HSDPA til at vaare
4. Det var ligeledes en faktor pa 4, som Analysys anvendte til at omregne Hi3G’s
HSDPA-trafik i 2007 til UMTS(R99) i forbindelse med modellens omkostningsberegnin-
ger i 2008.

2 Den svenske model modellerer HSDPA direkte. Den svenske model antager, at penetra-
tionen for HSDPA er 20 pct. i 2029, og det gennemsnitlige forbrug af HSDPA i 2029 er
1800 MB pr. maned.



Migration fra 2G til 3G

| sidste &s LRAIC-modeller for TDC, Sonofon og Telia er 2013 det farste ar,
hvor der opnés fuld migration fra 2G til 3G. Af selskabernes indberetning frem-
gar det, at den faktiske migration ikke sker s& hurtigt som forventet i henhold til
fremskrivningerne. I T- og Telestyrelsen vurderer derfor, at det vil vage rimeligt
at justere selskabernes migrationsprofil sdledes, at farste ar for fuld migration ud-
skydes fra 2013 til 2014.

Forrentning af den investerede kapital.
Det fremgér af telelovens § 51, stk. 3, at der skal indregnes en rimelig forrentning
af den investerede kapital:

Den rimelige forrentningssats fastlagges ud fra WA CC-metoden, og beregnes
ved hjadp af felgende formel:

WACC = E x e +
D

T E D+EerX(l_TC)

IT- og Telestyrelsen

Hvor: Side 5/5

E = Graden af fremmedkapital

D = Graden af egenkapital

re = Forrentningen af egenkapitalen

ro = Forrentningen af fremmedkapitalen
1. = Skattesatsen

WACC’en beregnes i udgangspunktet i nominelle termer. LRAIC-modellen be-
regner omkostningerne i reale termer, og forretningssatsen skal derfor konverte-
restil enreal (far-skat) WACC, hvilket sker som falger:

Nominel far - skat WACC
@+ FPI)

Real for - skat WACC =

Hvor FPI er den forventede, gennemsnitlige, arlige vakst i forbrugerprisindeksi
de neeste 10 &r. Denne er fastsat til 1,81 pct. baseret pd inflationsfremskrivninger
fra Finansministeriet samt Danmarks National banks langsigtede inflationsmal.

Gearingen

IT- og Telestyrelsen har i lighed med sidste ar valgt at beregne WACC’en ved en
gaddsandel pa 0 pct., som styrelsen finder, er for den optimale andel af gadd hos
en effektiv mobiloperater.

Forretningen af egenkapital
Forrentningen af egenkapitalen beregnes ved hjadp af den sdkaldte Capital Asset
Pricing Model (CAPM):

Re =rf + (I‘M — I‘f)x P gearet



Hvor:
It = den risikofri rente
rw-rs = markedsrisikopraamien

ﬂgearet = ﬂugea!e( X (14— (1— TC)X %j

Risikofri rente

Som mal for den risikofri rente er det I T- og Telestyrelsen vurdering, at det er
mest korrekt at anvende den gennemsnitlige rente pa en 10-arig dansk statsobli-
gation. I T- og Telestyrelsen anvender i den forbindel se data fra National bankens
Statistikbank. Et gennemsnit af dagsobservationer fra den 5. juni 2007 til den 4.
juni 2009 er anvendt. | denne periode var gennemsnittet 4,16 pct.

Markedsrisikopraamie

IT- og Telestyrelsen har ved vurderingen af markedsrisikopraamiens starrelse
blandt andet taget udgangspunkt i en omfattende analyse af afkast painvesteringer
i perioden 1900-2000.2 Analysen viser, at Danmark er et af delandei verden, hvor
markedsrisikopraamien, malt som det aritmetiske gennemsnit, er lavest. Malt i for-
hold til bonds’, er markedsrisi kopraamien sdledes 3,3 pct. Derudover fastsatte | T-
og Telestyrelsen i 2002, i forbindelse med opbygningen af med LRAIC fastnet-
modellen, markedsrisikopraamien til 3,75 pct. Denne fastsadtel se var baseret pa en
raskke analyser af markedsrisikopraamien foretaget af blandt andet Andersen og
Ernst & Young.”

Endeligt har Energitilsynet anvendt en markedsrisikopraamie pa 3,75 pct. i forbin-
delse med fastsaetel se af forrentningssatser for 2005.°

Det er paden baggrund IT- og Telestyrelsens vurdering, at der skal anvendes en
markedsrisikopraamie paikke over 3,75 pct.

Beta-vea di

Betavaadien udtrykker, hvor meget en aktie vil svinge med aandringer i et gene-
relt indeks (f.eks. C20-indekset eller S& P 500), og fortadler dermed noget om ak-
tiens volatilitet (risiko).

En betavaardi over 1 betegner, at volatiliteten er starre end indeksets, og en beta-
vaadi under 1 betegner, at volatiliteten er mindre. Nar betavaardien beregnes an-
vendes de historiske data over kursudviklingen sammenholdt med et generelt in-
deks.

IT- og Telestyrelsen analyserede i forbindelse med den arlige prisfastsadtel se ef-
ter fastnet LRAIC modellen i 2008 betavaardien for fastnetaktiviteter, og nedju-

% Dimson, Marsh and Staunton: > Triumph of the Optimist: 101 Y ears of Global Invest-
ment Returns”. Princeton University Press 2002.

“ Bonds defineres i undersggelsen som ”long-term default-free government bonds”. Den
danske pendant hertil er 10-arige statsobligationer.

® Jf. side 28 IT- og Telestyrelsens *Rapport om hybridmodellen” fra december 2002.

® Energitilsynets afgarelse af 29. august 2005: I ndtaagtsrammeregulering af naturgasdi-
stributionssel skaberne — fastsadtel sen af forrentningssatser for 2005 samt udmelding af
indtagytsrammer for 2005.”

IT- og Telestyrelsen
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sterede pa den baggrund betavaardien for fastnetaktiviteterne fra 0,8 til 0,5. Ana-
lyserne viste, at TDC’s aktivbeta udgjorde 0,30-0,50. TDC har imidlertid flere
aktiviteter, herunder savel mobil, fastnet- og kabeltv-aktiviteter, der har forskelli-
gerisici.

IT- og Telestyrelsen har pa denne baggrund undersggt den gearede betavaardi for
en rackke selskaber, der primaat forestar mobilaktiviteter. Selskabernes betavea-
dier er beregnet i Bloomberg over en periode pa 5 & mod sel skabernes nationale
indeks. Der er i beregningerne anvendt daglige observationer.

Udviklingen i den gearede betavaardi for selskaberne fremgar af nedenstéende ta-
bel:

Tabel 1. 5-arige betavaardier for mobilselskaber

2000-2004 | 2001-2005 | 2002-2006 | 2003-2007 | 2004-2008
Vodafone 1,58 1,44 1,37 1,0 0,96

Mobistar 0,57 0,57 0,57 0,49 0,40 T~ og Telestyrelsen
Drillisch 0,59 0,55 0,37 0,73 0,87

Sonaecom 1,21 1,22 1,08 1,17 0,97 Sie
Telenor 1,08 1,06 0,95 0,83 0,70

Det fremgar, at der i perioden 2000-08 har veaet et veesentligt fald i betaveardier-
ne for alle selskaber undtagen Drillisch.

P& baggrund af forholdet mellem fremmedkapital og egenkapital” beregnes den
ugearede betavaardi for perioden 2004-2008.

Tabel 2. Ugearede betavaer dier for mobilselskaber

beta gear et D/E beta ugear et
Vodafone 0,96 0,26 0,76
Maobistar 0,40 0,04 0,38
Drillisch 0,87 0,23 0,71
Sonaecom 0,97 0,47 0,66
Telenor 0,70 0,33 0,53

Pa denne baggrund vurderer I T- og Telestyrelsen, at det vil vaare rimeligt, at an-
vende en ugearet betavaadi pa 0,4-0,8.

| forbindel se med udarbejdelsen af LRAIC-mobilmodellen i 2008 blev der an-
vendt en ugearet betaveardi pa 1,1. Som det fremgar af tabel 1 ovenfor, har beta-
vagdierne vaget faldende i de sidste 8 &r. Da der sdledes ikke er tale om stabile
vagdier, vurderer IT- og Telestyrelsen, at det kan vaae uhensigtsmaessigt at fore-
tage en gjeblikkelig reduktion fral,1 til en veardi i intervallet 0,4-0,8. IT- og Te-
lestyrelsen vurderer derfor, at det vil vaae rimeligt at anvende en ugearet beta-
vaadi pa 0,9 ved fastsadtelse af WACC’en i forbindel se med 2009-opdateringen.
IT- og Telestyrelsen vil dog opdatere opgerel serne af betavaerdierne for mobilsel-
skaberne i forbindel se med model opdateringen i 2010.

" Forhol det mellem fremmedkapital og egenkapital er beregnet som et simpelt gennem-
snit i perioden 2004-2008.



Forrentningen af fremmedkapital
Forrentningen af fremmedkapitalen beregnes som den risikofri rente med tillesy
af kreditpraamien:

ro = rt + kreditrisikopraamien

Risikofri rente
Den risikofri rente estimeres som ovenfor beskrevet.

Kreditrisikopraanie

Kreditrisikopraamien afhaenger af gearingen. Styrelsen valgt en gad dsandel pa 0,
hvorfor kreditrisikopraamien ligeledes er 0.

Skattesatsen
Den anvendte skattesats er den danske sel skabsskattesats, som er 25 pct.

IT- og Telestyrelsen
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| tabel 1 er vist IT- og Telestyrelsensvalg af parametre til bestemmel se af kapi-
talomkostningerne og de pa den baggrund beregnede WACC-vaadi.

Tabel 1. WACC-beregning

Gaddsandel 0%
Risikofri rente 4,16 %
Kreditrisikopraamie 0%
Beta-ugearet 0,9
Markedsrisikopraamie 3,75%
Egenkapitalens forr. (efter skat) 7,53 %
Nominel WACC fer skat 10,05 %
Inflation 1,81 %
Real WACC efter skat 8,09 %

Styrelsen har pa denne baggrund valgt at fastsaete kapitalforrentningen
(WACC’en) til 8,1 pct.

Resultaterne fra modellen

IT- og Telestyrelsen har pa baggrund af ovenstdende gennemgang af de enkelte
modeller kunne konstatere, at den hgjeste, beregnede pris for 2009 for de enkelte
udbydere udger 43 gre. pr. minut i 2009-priser.

De opdaterede modeller viser endvidere, at prisen vil falde ca. 7 gre fra 2010 til
2011. Dog vil dette prisfald kunne aandre sig i forbindelse med 2010-
opdateringen af modellen.

Fastseettelse af en over gangsperiode
Det er IT- og Telestyrelsens opfattel se, at prisfastsagtel sen som udgangspunkt

bar ske med virkning 1. januar 2010. Baggrunden for dette er, at modellen bereg-
ner de omkostningsbaserede priser for hele kalenderaret 2010. Dertil kommer, at



maksimale priser efter LRAIC-metoden efter reglerne i LRAIC-bekendtgerel sen
traffes for et kalenderdr ad gangen.

| prisafgarel sen for 2009 havde de nye maksimal priser imidlertid farst virkning
fral. magj 2009. | prisafgerelsen for 2009 angav I T- og Telestyrelsen dog, at sel-
skaberne gradvist vil skulle overgatil en prisfastszdtelse, der falger kalenderare-
ne, nar Hi3G’s overgangsperiode er udlgbet i 2011.

Det er pa denne baggrund I T- og Telestyrelsens vurdering, at den model beregne-
deprisfor 2010 skal treedei kraft pr. 1. maj 2010. Fra 2012 vil priserne skulle
traedei kraft far d. 1. maj de pagaddende ar, eksempelvis pr. 1.marts 2012 og pr.
1.januar 2013.

Derfor er det IT- og Telestyrelsens vurdering, at der for sel skabsnavns vedkom-
mende er grundlag for i neaveaende afgarel se at reducere den regul erede termi-
neringspris frade 54 gre/min til 43 gre/min gaddende fra 1. maj 2010.

IT- og Telestyrelsen
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IT- og Telestyrelsen tredffer pa baggrund af ovenstaende vurderinger og i medfer
af LRAIC- bekendtgerelsens 8 5, stk. 6, og § 4, stk. 1, felgende

AFGOREL SE:

Prisen paterminering af trafik i selskabsnavns mobilnet i perioden 1. januar
2010til 30. april 2010 ma maksimalt udgere 54 ere pr. minut.

Prisen paterminering af trafik i selskabsnavns mobilnet i perioden 1. maj

2010 til 31. december 2010 ma maksimalt udger e 43 gre pr. minut.

Klagevejledning:

IT- og Telestyrelsens afgerel se kan paklages til Teleklagenaevnet, sekretariatet
for Teleklagenaa/net, Bredgade 43, 1260 K gbenhavn K. Klagen skal i givet fald
indgives inden 4 uger efter, at denne afgerelse er meddelt sel skabet.

Opmaaksomheden henledes pa, at der i medfer af bekendtgerelse nr. 569 af 18.
juni 2004 om Teleklagenaa/nets virksomhed skal betales et gebyr p&4.000 kr. for

Teleklagenaavnets behandling af klagen. Gebyret vil blive opkraavet af Telekla-
genaevnets sekretariat.

Med venlig hilsen

Filip Sundram



